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UVOD
Po~etkom ￿90-ih, ~inilo se da postoji konsenzus o tome {ta biv{e centralno-
planske privrede treba da urade da bi postale uspe{ne tr‘i{ne ekonomije. Kolaps
Sovjetskog sistema poklopio se sa formulisanjem tzv. «Va{ingtonskog konsenzu-
sa» ￿ termin kojim je John Williamson nazvao listu od 10 preporuka koje bi ze-
mlje sa problemima trebalo da slede ukoliko ‘ele da reformi{u svoje ekonomije.1
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DESET GODINA TRANZICIJE
Stiglitz-ova kritika i kontraargumenti
TEN YEARS OF TRANSITION
Stiglitz’s criticism and counterarguments
APSTRAKT: IMF podr‘ava proces tranzi-
cije u najve}em broju biv{ih socijalisti~kih
zemalja, putem koncesionog finansiranja,
preporuka ekonomske politike i tehni~ke po-
mo}i. Rezultati su razli~iti od zemlje do ze-
mlje i predmet analize brojnih autora. U
tom kontekstu, pojedini autori su postavili
pitanje "krivice" IMF-a, a Stiglitz-ova kriti-
ka najja~e je odjeknula u javnosti i izazvala
burne reakcije. U ovom ~lanku razmatraju
se klju~ne hipoteze ove kritike, kao i glavni
kontraargumenti.
ABSTRACT: IMF supports the transition
process in most ex-socialist countries
through concessionary financing, recom-
mendations for economic policy and techni-
cal assistance. Results vary across countries
and have been analysed by a number of
authors. In this context, some authors have
dealt with the IMF’s "guilt", Stiglitz’s criti-
sism having struck the most responsive chord
in public, triggering violent reactions. The
paper deals with the key hypotheses of this
criticism as well as the main counter argu-
ments.
* Narodna banka Srbije
1 Lista tih preporuka je slede}a: 1) fiskalna disciplina, 2) preusmeravanje javne potro{nje ka pri-
oritetima, kao {to su zdravstvo, obrazovanje i infrastruktura, 3) poreska reforma ({irenje po-
reske baze, uz sni‘avanje poreskih stopa), 4) liberalizacija kamatnih stopa, 5) devizni kurs koji
omogu}ava konkurentnost doma}e privrede, 6) liberalizacija trgovine, 7) podsticanje priliva
stranih direktnih investicija, 8) privatizacija, 9) deregulacija i 10) sigurnost svojinskih prava;
Williamson, John (1989), »What Washington Means by Policy Reform«, ~lanak pripremljen
za konferenciju Instituta za me|unarodnu ekonomiju, koja je odr‘ana novembra 1989, publi-
kovan 1990. »The Progress of Policy Reform in Latin America«, Institute for International
Economics, Washington.
KRATKI ^LANCI/SHORT ARTICLESOve preporuke su vremenom oblikovale ako ne konsenzus, onda barem pogled
uticajne akademske ve}ine i stru~njaka IMF, WB i U.S. Treasury. Ono {to se ~ini
presudnim za afirmaciju «Va{ingtonskog konsenzusa» jeste da su IMF i WB insi-
stirali da zajmovi koje odobravaju budu uslovljeni prihvatanjem politike reformi
koja je zasnovana na konsenzusu.
Ideje koje su proistekle iz Va{ingtonskog konsenzusa imale su ogroman uti-
caj na proces tranzicije, ali interpretacija tih ideja i njihova primena zna~ajno su
varirale od zemlje do zemlje. Pored toga, promene u me|unarodnom ekonom-
skom i politi~kom okru‘enju, kao i novi uslovi u tranzicionim ekonomijama,
kreirali su probleme koje zagovornici konsenzusa nisu u startu predvideli. Novi,
kompleksniji i te‘i ciljevi, od kojih je mnoge bilo politi~ki te{ko ostvariti, doda-
vani su listi zahteva koji moraju biti ispunjeni, kako bi se ekonomska performan-
sa ocenila prihvatljivom. Kreatori politike ~esto su primenjivali nekompletnu
verziju modela i rezultat je ~esto bio razli~it od onog koji su politi~ari obe}ali, na-
rod o~ekivao, a modeli IMF i WB predvi|ali.2
Budu}i da je proces tranzicije u{ao u svoju drugu deceniju i da je rezultirao u
velikom kontrastu izme|u vi{e i manje uspe{nih tranzicija, logi~no je da se inte-
res fokusirao na interpretaciju rezultata tranzicije i da su pokrenuta potpuno su-
protna mi{ljenja. Jasno je da sve tranzicione zemlje nisu postale, niti }e neizbe-
‘no postati, uspe{ne tr‘i{ne ekonomije (dodu{e, sada se ve} nazire koje bi u sko-
rijoj budu}nosti to mogle da postanu, a koje ne). Postavilo se pitanje za{to su ne-
ke od njih nove ~lanice EU, a druge gotovo na samom po~etku reformi?
Jedan od najvatrenijih u~esnika u debati o rezultatima tranzicije je Joseph
Stiglitz, koji je u svojim radovima i javnim nastupima krajem ￿90-ih o{tro napao
«Va{ingtonski konsenzus» za nametanje pogre{ne politike biv{im socijalisti~kim
zemljama i «zapadne savetnike» za nerazumevanje prirode kapitalizma i prirode
reformskog procesa. Umesto {ok terapije, «prelaza ambisa u jednom skoku» i
«prekidu kontinuiteta», Stiglitz predla‘e gradualizam, «izgradnju mosta preko
ambisa» i «kontinuitet promena».3 On ni danas ne propu{ta priliku da kritikuje
IMF: «Zanimljivo, ali zemlje koje su naj‘e{}e kritikovali IMF i WB tokom zad-
njih 12 godina, postigle su najbolje rezultate! Odli~an je primer za to Slovenija,
koja se naj‘e{}e opirala politici WB. Isto je i sa Ma|arskom i Poljskom. Sve su te
zemlje radile i funkcionisale nezavisno od politike IMF-a, na vlastitu dobrobit.
Ujedno, sve su radile na razli~it na~in, pa zato ne postoji jedinstvena formula. Is-
postavilo se samo jedno, da IMF nije bio u pravu».4
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2 Naim, Moises (1999), p.2.
3 Cerovi}, Bo‘idar (2000), str. 164.
4 Intervju, Ve~ernji list, 25. VI 2003.STIGLITZ-OVE KLJU^NE HIPOTEZE I KONTRAARGUMENTI
1. ORGANIZACIONI I DRU[TVENI KAPITAL
Stiglitz smatra da je organizacioni kapital5 biv{ih socijalisti~kih preduze}a
dragocen i da treba da bude sa~uvan. Tim pre {to nepostojanje preduzetni~kog
iskustva ote‘ava ponovno sticanje uni{tenog organizacionog kapitala. Budu}i da
ne postoji istorija «tr‘i{no orijentisanog preduzetni{tva», nije se ni moglo o~eki-
vati osnivanje velikog broja novih preduze}a. Preduzetni{tvo u ovim zemljama je
razvilo ve{tine izbegavanja zakonskih propisa i profitiranja iz dr‘avne regulative,
a to su potpuno razli~ite ve{tine od onih koje su potrebne za osnivanje i efikasno
funkcionisanje preduze}a i konkurenciju na me|unarodnom tr‘i{tu. Iz tih razlo-
ga Stiglitz zaklju~uje da je posebno va‘no restrukturiranje postoje}ih dr‘avnih
preduze}a.
Potpuno suprotno Stiglitz-u, njegovi kriti~ari tvrde da organizacioni kapital
u dr‘avnim preduze}ima nije od velikog zna~aja.6 [tavi{e, smatraju da }e se on
ste}i na efikasniji na~in u novim privatnim preduze}ima. Relativno je lako pono-
vo prikupiti faktore proizvodnje, uklju~uju}i i organizacioni kapital, ukoliko po-
stoji povoljan ambijent za osnivanje novih preduze}a. Svoj stav potkrepljuju ~i-
njenicom da su novoosnovana privatna preduze}a u tranzicionim ekonomijama
efikasnija od ostalih, osim preduze}a osnovanih stranim direktnim investicija-
ma. Razlozi za to su slede}i:
1. Veliki deo organizacione strukture biv{ih dr‘avnih preduze}a ne odgova-
ra zahtevima uspe{nog funkcionisanja na tr‘i{tu; gotovo potpuno je od-
sutna funkcija prodaje i marketinga, a pa‘nja rukovodstva preduze}a
usmerena je na nabavku (racionalno pona{anje u ekonomiji nesta{ice),
kao i na lobiranje dr‘ave (racionalno pona{anje u ekonomiji kojom
upravlja dr‘ava);
2. Struktura kapitala i radne snage u biv{im dr‘avnim preduze}ima ne od-
govara zahtevima profitabilne proizvodnje nakon liberalizacije cena i tr-
govine; mnogo je te‘e podsta}i efikasno funkcionisanje dr‘avnih predu-
ze}a, nego novih privatnih firmi, koje }e kupiti potrebna sredstava od
razli~itih dr‘avnih preduze}a i/ili ih obezbediti uvozom i anga‘ovati rad-
nu snagu potrebnog broja i kvalifikacija; za razliku od problema u re-
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5 Termin organizacioni kapital odnosi se na vrednost proizvodne organizacije iznad vrednosti
njenih sredstava, odnosno na mogu}nost da se poslovi izvr{e efikasnije unutar organizacije,
zbog postojanja prakse, formalnih pravila i izgra|enog poverenja. Njegova veli~ina se razliku-
je me|u organizacijama, pa i me|u organizacijama koje se bave istom vrstom posla.
6 Dabrowski, Marek, Stanislaw Gomulka and Jacek Rostowski (2000), p. 11.strukturiranju biv{ih dr‘avnih preduze}a, novi preduzetnici imaju slo-
bodne ruke u odlu~ivanju koje proizvode da proizvode i koja sredstva i
radnu snagu da anga‘uju.
Prema Stiglitz-u, dru{tveni kapital7, koji je vitalan za uspe{no funkcionisanje
tr‘i{ne ekonomije, predstavlja poseban problem, budu}i da dru{tvene norme ko-
je su postojale u socijalizmu nisu adekvatne za tr‘i{nu ekonomiju, a razvoj novih
normi zahteva vreme. Dono{enje zakona koji ne odgovaraju postoje}im norma-
ma ne}e biti uspe{no, zato {to zakoni ne}e biti primenjivani u pravom duhu, ako
uop{te budu primenjivani. «Jedan od ruskih reformatora nedavno je pametno
primetio da ni{ta nije lo{e sa zakonima koje su propisali, osim {to nisu obavezni
da se primenjuju»8.
Stiglitz-ove posebno o{tre optu‘be ￿Va{ingtonskog konsenzusa￿ odnose se
upravo na pristup institucionalnim reformama («institucionalni big bang»). Na-
pominje da nema velike primedbe na «{ok terapiju» kada je re~ o antiinflacio-
nom programu, ali kada je re~ o izgradnji institucija, takav pristup naziva «blit-
zkrieg-om» i poredi ga sa jakobizmom u Francuskoj i bolj{evizmom u Rusiji.
Ironi~no tvrdi da su ￿zapadni savetnici￿ mislili da su bolj{evici imali samo pogre-
{ne ud‘benike, umesto da misle da su imali pogre{an pristup. Sa dobrim ud‘be-
nikom u svom koferu, «tr‘i{ni bolj{evik» bi mogao da ￿uleti￿ u postsocijalisti~ku
zemlju i da koristi miroljubivu verziju Lenjinovog metoda da izvede obrnutu
tranziciju.9
Stiglitz smatra da je problem ekonomija u tranziciji, s jedne strane, ograni~en
«zakonski i sudski kapacitet» dr‘ave i, s druge strane, ~injenica da sam proces
tranzicije (veliki institucionalni preokret, horizont kratkog roka) pogor{ava efi-
kasnost implicitnih dru{tvenih ugovora. Otuda, nezavisno od problema izgrad-
nje institucija, proces tranzicije sam po sebi stvara te{ko}e u efikasnom funkcio-
nisanju tr‘i{ta.
Dru{tveni, kao i organizacioni kapital, ne mo‘e biti zakonom, dekretom ili
na neki drugi na~in nametnut «odozgo». Stiglitz stoga ocenjuje da je jedan od
najte‘ih zadataka tranzicije ka tr‘i{noj ekonomiji transformacija starog implicit-
nog dru{tvenog ugovora u novi. Jer ako reformatori jednostavno uni{te stare
norme i ograni~enja, bez davanja vremena da se nove norme razviju, nove za-
konske institucije verovatno ne}e funkcionisati. Reforme }e biti diskreditovane,
a reformatori okrivljeni za pogre{nu primenu lo{e osmi{ljenog plana.
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7 Termin dru{tveni kapital se odnosi na formalna pravila i institucije (zakonske norme, pravo-
sudni sistem), kao i op{te dru{tvene norme i pravila pona{anja.
8 Stiglitz, E. Joseph (1999), p. 3.
9 Ibidem, p. 22.Autori koji se sla‘u sa Stiglitz-em isti~u da, za razliku od liberalizacije i stabili-
zacije, konstituisanje institucija po svojoj prirodi mora biti postepeno.10 Pristup
{ok terapije je pogre{an i izaziva vi{e problema nego {to ih re{ava. S obzirom na
specifi~nost procesa tranzicije ka tr‘i{noj privredi, koji se de{ava po prvi put u isto-
riji, u izgradnji institucija su neophodne inovacije koje moraju biti pa‘ljivo osmi-
{ljene i vo|ene od strane dr‘ave. U suprotnom, neformalna institucionalizacija }e
popuniti sistemski vakum. Prevladavanje neformalnih organizacija i institucija u
ekstremnim slu~ajevima vodi ogromnoj korupciji i organizovanom kriminalu.
S druge strane, kriti~ari smatraju da su dru{tvene norme komunisti~kog si-
stema bile uni{tene pre kolapsa samog sistema i da, otuda, osnovni problem no-
voizabranih vlada nije bila transformacija postoje}ih, socijalisti~kih normi u no-
ve, kapitalisti~ke, ve} odsustvo normi koje su relevantne za ekonomsku aktiv-
nost.11 U takvim uslovima nije se moglo ~ekati da se nove norme razviju, pa da se
onda donesu novi zakoni. Novi zakoni i institucije morali su da budu brzo uve-
deni, kako bi se pomoglo dru{tvu da razvije nove norme.
U nekim zemljama taj pristup je uspeo, dok u drugima nije. Me|utim, rela-
tivni uspeh tranzicije u centralnoevropskim i balti~kim zemljama ne mo‘e se ob-
jasniti ~injenicom da su tranziciji u ovim zemljama prethodile zna~ajne instituci-
onalne reforme. Tako su npr. balti~ke zemlje zapo~ele tranziciju sa istim institu-
cionalnim nasle|em kao i Rusija, dok pretranzicione reforme prakti~no nisu ni
postojale u biv{oj ^ehoslova~koj, koja uprkos svim svojim problemima, ima bo-
lju tranzicionu performansu od Rusije. Prema tome, relevantno pitanje je za{to
je «institucionalna {ok terapija» uspela npr. u Poljskoj i Estoniji, a nije u Rusiji?
Odgovor bi mogao biti da ve}ina ruskih dr‘avnih preduze}a, sa svojim
ogromnim nasle|enim problemima, nije bila sposobna za rast, bez obzira na za-
konski i regulatorni okvir. Sa finansijskim, menad‘erskim i drugim ograni~enji-
ma, ona su bila sposobna samo za defanzivno restrukturiranje. Otuda, uspeh
tranzicije zavisi, pre svega, od brzine stvaranja uslova ￿ institucionalnih, zakon-
skih, mikro i makroekonomskih ￿ koji }e omogu}iti rast i razvoj novog privat-
nog sektora.
2. KRATKI LANCI ZASTUPANJA I PRIVATIZACIJA
Slede}a kritika koju Stiglitz upu}uje «zapadnim savetnicima» jeste nedovolj-
no posve}ena pa‘nja problemu zastupanja, kao rezultatu odvajanja vlasni{tva i
kontrole, uprkos diskusiji koja se vodila o problemu korporativnog upravljanja.
Standardni savet je bio da se izvr{i privatizacija, a da }e pravo privatnog vlasni-
{tva obezbediti prirodnu inicijativu, «kao na Zapadu».
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10 Koldoko, W. Grzegorz (1999), p. 19.
11 Dabrowski, Marek, Stanislaw Gomulka and Jacek Rostowski (2000), p. 13.U razvijenijim tr‘i{nim ekonomijama postepeno su razvijani dugi lanci za-
stupanja. Poku{aji da se u tranzicionim zemljama preko no}i izgradi tr‘i{na eko-
nomija, sa razgranatim odnosima zastupanja, bili bi bezuspe{ni, jer bi takva «su-
perstruktura» do‘ivela kolaps. To je upravo ono, smatra Stiglitz, {to se desilo u
Rusiji.
Kada postoji velika disperzija vlasni{tva, vlasni~ka prava ne podrazumevaju
realnu kontrolu preduze}a. Vlasnik je delom ili gotovo potpuno razdvojen od
«prirodnih podsticaja vlasni{tva». Dugi lanci zastupanja, kao u {emama vau~er-
ske privatizacije, verovatno }e voditi korupciji i neefikasnosti, doprinose}i kolap-
su outputa i ometaju}i uspe{an oporavak. To je razlog, nagla{ava Stiglitz, za{to je
metod privatizacije bitan.
Ne mo‘e se sporiti da vau~erska i insajderska privatizacija, vode}i disperzira-
nom vlasni{tvu, ostavljaju menad‘ere privatizovanog preduze}a bez efikasne
kontrole. Naime, veliki broj sitnih vlasnika, u kombinaciji sa nerazvijenim tr‘i-
{tem kapitala, onemogu}avaju korporativno upravljanje i, otuda, pobolj{anje
efikasnosti i restrukturiranje privatizovanih preduze}a. Zato korporativno upra-
vljanje determini{e efikasnost same privatizacije.12
U standardnoj formi vau~erske privatizacije, re{enje za problem disperzira-
nih akcionara, odnosno problem korporativnog upravljanja, tra‘eno je u formi
investicionih fondova. Smatralo se da }e fondovi, kao veliki akcionari sa kontrol-
nim paketom akcija, imati vlasni~ku inicijativu kao u normalnoj tr‘i{noj ekono-
miji, da }e vr{iti korporativno upravljanje, «ubrizgati» nov menad‘ment i kapital
i promovisati restrukturiranje u preduze}ima. Me|utim, kako navodi Stiglitz, in-
vesticioni fondovi su imali ve}i problem korporativnog upravljanja nego predu-
ze}a u njihovom portfoliju. Akcije fondova bile su u rukama velikog dela popula-
cije, tako da je uticaj akcionara na upravljanje fondovima su{tinski bio ravan nu-
li.
Zaista, u tranzicionim ekonomijama, investicionim fondovima je namenjena
va‘na uloga ￿ da elimini{u, ili bar ubla‘e, problem korporativnog upravljanja,
{to po svemu sude}i te{ko mogu da ispune.13 Po{lo se od toga da dobro upravlja-
nje preduze}em zahteva bar jednog dominantnog vlasnika («vode}i» fond), koji
ima mogu}nost i snagu da uti~e na funkcionisanje i menad‘ment preduze}a.
Fondovi }e me|usobno kupovati i prodavati akcije i brzo formirati tr‘i{te kapita-
la.
Me|utim, formiranjem fondova problem korporativnog upravljanja nije se
re{io, ve} samo transformisao, tj. pomerio sa prvog nivoa upravljanja (preduze-
}a), na drugi nivo upravljanja (fondove). Ubrzo se postavilo pitanje ko kontroli-
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12 Estrin, Saul, Domeniko Mario Nuti and Milica Uvali} (2001), p. 136.
13 Ibidem, p. 156.{e investicione fondove? Mada su vlasnici investicionih fondova gra|ani koji su
razmenili svoje vau~ere za akcije investicionih fondova, finansijske institucije,
uglavnom banke, kao glavni i dominantni vlasnik, upravljaju fondovima i de fac-
to ih kontroli{u, {to vodi potencijalnom konfliktu interesa.14
Indirektni metod upravljanja ￿ posredstvom fondova, mo‘e dobro funkcio-
nisati samo u kontekstu efikasnih finansijskih tr‘i{ta. Naime, menad‘eri fondova
obi~no ne te‘e kontrolnom paketu akcija, ve} diversifikuju svoj portfolio. Ukoli-
ko se ne sla‘u sa politikom preduze}a, pre koriste strategiju «izlaska», tj. prodaju
akcije, nego da poku{aju da ne{to menjaju (politiku menad‘menta ili ~ak mena-
d‘ere). Tako|e, investitori biraju fond u zavisnosti od politike koju vode (npr.
investiranje u mala i srednja preduze}a, maksimiziranje prinosa na kapital itd.) i
obi~no koriste strategiju «izlaska» ukoliko nisu zadovoljni rezultatima. Kada je to
slu~aj, investicioni fondovi pobolj{avaju performansu kompanije jedino ako je
tr‘i{te kapitala razvijeno i dobro funkcioni{e, tako da cena akcija nezadovoljava-
ju}e kompanije pada, pove}avaju}i verovatno}u preuzimanja.
Budu}i da su finansijska tr‘i{ta u tranzicionim ekonomijama slaba i nerazvi-
jena, postavlja se pitanje kako obezbediti dodatni kapital za investiranje u priva-
tizovanim preduze}ima. Investicioni fondovi, ~ija su sredstva u formi vau~era
masovne privatizacije, nisu u poziciji da obezbede realni kapital potreban za re-
strukturiranje. Rezultat mo‘e biti dezinvestiranje u ekonomiji. Naime, dobar deo
populacije koji je dobio vau~ere spreman je da ih proda po niskoj ceni, a dobije-
na sredstva obi~no }e usmeravati ka potro{nji. Budu}i da se radi o sredstvima ko-
ja poti~u iz {tednje kupaca, finalni rezultat }e biti manji iznos kapitala raspolo‘iv
za restrukturiranje.15
Da bi se pobolj{ala situacija, sugerisano je re{enje da se reguli{u i osmisle
podsticajni ugovori za menad‘ment koji upravlja i kontroli{e rad investicionih
fondova. Tako npr, u Sloveniji, ~lanovi Upravnih odbora fondova dobijaju godi-
{nje zaradu od 3% vrednosti sredstava fonda (1% u akcijama i 2% u ke{u), plus
varijabilni deo za pokri}e fiksnih tro{kova. Sli~na formula i ne{to vi{e stope pri-
menjuju se i na zarade ~lanova Upravnih i Nadzornih odbora fondova u Poljskoj.
Estrin, Nuti i Uvali} napominju da bi bilo mnogo bolje da se Upravni odbori na-
gra|uju u skladu sa porastom vrednosti sredstava fonda, a ne sa ukupnom vred-
no{}u fonda, u cilju da se nagradi samo pobolj{anje preformanse, uz uskla|iva-
nje ni‘e baze ve}im procentom.
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14 Tako npr. u Sloveniji, banke su bile najva‘niji indirektni u~esnik u osnivanju investicionih
fondova. One indirektno kontroli{u 48% investicionih fondova i 62% njihovih sredstava. Ako
tome dodamo da osiguravaju}e kompanije kontroli{u 19% investicionih fondova i 17% njiho-
vih sredstava, dolazimo do preko ￿ ukupnih sredstava investicionih fondova koje indirektno
kontroli{u doma}e banke i osiguravaju}e kompanije.
15 Cerovi}, Bo‘idar (2001), str. 57.S druge strane, Stiglitz podse}a da je kao poenta privatizacije isticana mo-
gu}nost da se koriste «prirodne inicijative privatnog vlasni{tva», umesto pod-
sticajnih ugovora za menad‘ere dr‘avnih preduze}a. Po{to vau~erska privati-
zacija sa investicionim fondovima, koja je promovisana standardnim ￿zapad-
nim savetom￿, nije proizvela vlasnike koji su motivisani da restrukturiraju
preduze}a, saveti su fokusirani na bolje regulisanje i podsticajne menad‘ment
ugovore. Budu}i da ￿standardna forma privatizacije￿ nije obavila taj posao,
menad‘ere treba stimulisati kako bi delovali sli~no «privatnim vlasnicima».
Otuda, Stiglitz postavlja pitanje: ako dr‘ava ima mogu}nost da to uradi, za{to
to nije uradila direktno i podsticajne ugovore primenila na menad‘ere dr‘av-
nih preduze}a, a zatim ova preduze}a privatizovala kasnije na promi{ljeniji
na~in?16
Polaze}i od toga da je problem korporativnog upravljanja lak{e re{iti {to je
kra}i lanac zastupanja, Stiglitz prednost daje insajderskoj privatizaciji, kojom bi
vlasnici preduze}a postali oni koji imaju dugoro~ne odnose sa preduze}em ￿ za-
posleni (radnici i menad‘eri), dobavlja~i, kupci, predstavnici lokalne zajednice.
Oni ne bi bili nepovezani, odsutni akcionari koji preduze}e vide samo kao «vla-
sni{tvo», niti bi njihov uticaj zavisio od me|ufaznih institucija i lanca zastupanja.
Njihova kooperacija bi vodila efikasnom funkcionisanju, jer je korporativno
upravljanje deo njihove svakodnevne poslovne veze sa preduze}em. Vlasnici bi
postali oni koje treba kontrolisati i koji bi sada bili o{te}eni «guljenjem» i plja~-
kom preduze}a. Odgovornost za dono{enje odluka pomerila bi se na dole, na ni-
voe sa kojih se mo‘e vr{iti direktna kontrola. Korupcija postoji i na decentralizo-
vanim nivoima, ali centralizacija dr‘i kontrolu suvi{e daleko od nezadovoljstva
koje mo‘e voditi promenama. Oni koji mogu biti o{te}eni treba da imaju in-
formacije i organizacioni kapacitet da energi~no za{tite svoje interese, a ne da za-
vise od toga da li }e neka reformska elita raditi u njihovom najboljem interesu.
Suprotno Stiglitz-ovim tvrdnjama, postoji teorijska pretpostavka i neki em-
pirijski dokazi da je performansa preduze}a u vlasni{tvu investicionih fondova
bolja od performanse insajderskih preduze}a.17 U osnovi je slab mehanizam
upravljanja povezan sa insajderskim vlasni{tvom posredstvom masovne privati-
zacije. Pri tom, posebno treba imati u vidu i ~injenicu da su samo najlo{ija pred-
uze}a bila dostupna investicionim fondovima.
Dabrowski, Gomulka i Rostowski se sla‘u sa Stiglitz-em da metodi privatiza-
cije koji sadr‘e duge lance zastupanja verovatno ne}e biti uspe{ni, ali se ne sla‘u
da radnici, dobavlja~i, kupci i predstavnici lokalne zajednice treba da budu po-
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16 Stiglitz, E. Joseph (1999), p. 12.
17 Estrin, Saul, Domeniko Mario Nuti and Milica Uvali} (2001), p. 163.‘eljni akcionari.18 Smatraju da bi takav pristup vodio paralizi i konfliktu interesa
unutar preduze}a. Lanci zastupanja treba da budu kratki, a struktura korporativ-
nog upravljanja jasna ￿ mo} treba da bude koncentrisana u rukama onih ~iji su
interesi najbli‘i efikasnom kori{}enju kapitala preduze}a.Stiglitz-ov predlog da
se preduze}ima «upravlja pomo}u diskusije» izme|u razli~itih grupa deoni~ara
smatraju impresivnim primerom «komunisti~kog romantizma».
3. PRIVATIZACIJA, KORUPCIJA, «ASSET STRIPPING» I BEG KAPITALA
Stiglitz smatra da neuspeh privatizacije da obezbedi osnovu za efikasno funk-
cionisanje tr‘i{ne ekonomije nije bila slu~ajna, ve} predvidiva posledica na~ina
na koji je privatizacija izvedena. Ukoliko se privatizacija izvodi u okru‘enju koje
nema potrebnu institucionalnu infrastrukturu i na na~in koji se smatra nelegi-
timnim, dovodi se u pitanje perspektiva tr‘i{ne ekonomije. [tavi{e, interesi pri-
vatnog vlasni{tva koji su kreirani doprinose slabljenju dr‘ave i potkopavanju
dru{tvenog poretka, kroz korupciju i «asset stripping».
Jedan od argumenata u prilog brzoj privatizaciji, bio je da }e ona kreirati
mo}ne politi~ke snage koje }e podr‘ati ekonomske reforme ka tr‘i{noj ekonomi-
ji. Drugi argument je bio da ~ekanje da se uspostavi zakonska struktura i potreb-
na regulativa vodi odlaganju neophodnih reformi. Privatizacija, bar u formal-
nom smislu, mo‘e biti ura|ena brzo, dok izgradnja zakonskog i institucionalnog
okvira za uspe{no funkcionisanje tr‘i{ta i konkurencije zahteva godine.
Suprotno tome, Stiglitz-ov stav je da su reforme komplementarne - privatno
vlasni{tvo i konkurencija su «sijamski blizanci» efikasnog kreiranja bogatstva.
Pritom, privatizacija nije veliko dostignu}e i mo‘e se izvesti kad god se ‘eli. Ali,
stvaranje privatne, konkurentske tr‘i{ne ekonomije jeste veliko dostignu}e, jer
zahteva odgovaraju}i zakonski okvir i institucionalnu infrastrukturu. Ukoliko
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18 Osim, mo‘da, u po~etnoj fazi tranzicije. Brane}i se od napada Stiglitz-a, navode da su dvojica
od njih (Dabrowski kao zamenik ministra finansija, a Rostowski kao savetnik) svojevremeno
bili protiv saveta Svetske banke, daju}i prednost radni~kom upravljanju. Naime, 1990. godine,
pregovaraju}i o zajmu za strukturno prilago|avanje, misija Svetske banke je tra‘ila da radni~-
ki saveti u dr‘avnim preduze}ima budu zamenjeni nadzornim odborima, ~ije bi ~lanove ime-
novao vlasnik, tj. dr‘ava. Poljski pregovara~ki tim je smatrao da }e radnici, zbog ve}e motivi-
sanosti, pre obezbediti efikasan rad svojih menad‘era nego dr‘avna birokratija, pa se protivio
zahtevu Svetske banke, navode}i kao argument ~injenicu da bi centralno planiranje i dalje
funkcionisalo da je dr‘ava mogla efikasno da upravlja preduze}ima. Predstavnici Svetske ban-
ke, obi~no optu‘eni da su «slepi» ideolozi slobodnog tr‘i{ta, na{li su se u situaciji da se zala‘u
za «dr‘avno upravljanje». To pokazuje da je realna situacija bila u mnogome razli~ita od Sti-
glitz-ove slike «zapadnih savetnika» i institucija koji name}u radikalna tr‘i{na re{enja «ne-
spremnim i nerazumnim isto~njacima»; Dabrowski, Marek, Stanislaw Gomulka and Jacek
Rostowski (2000), p. 14.mora da bira izme|u privatizacije i konkurencije, Stiglitz daje prednost konku-
renciji, a privatizacija se mo‘e izvesti kasnije. ^injenica da su mnoge zemlje pri-
hvatile politiku «privatizovati odmah, a regulisati kasnije», odnosno da su izvr{i-
le privatizaciju u neregulisanom okru‘enju, vodila je kreiranju centara mo}i i in-
teresa, koji su blokirali kasnije poku{aje regulacije u slu~aju prirodnih monopola
ili poku{aje stvaranja konkurentskih tr‘i{ta tamo gde je konkurencija bila mogu-
}a. To je problem koji proizilazi ne samo iz pogre{nog sekvencionisanja, ve} i iz
pogre{nog razumevanja same tr‘i{ne ekonomije.
Zaista, kao direktna posledica planske privrede, u svim biv{im komunisti~-
kim zemljama postojao je mali broj proizvo|a~a u pojedinim granama, pre svega
u industriji.19 Otuda, u procesu tranzicije, trebalo je re{iti problem kontrolisanja
monopolske mo}i, {to je veoma te‘ak zadatak, pogotovo kada ne postoji razvijen
regulacioni sistem. Naime, budu}i da ostvaruju visoke ekonomske rente, proiz-
vo|a~i su spremni da izdvoje deo za podmi}ivanje predstavnika dr‘ave koji im
mogu obezbediti zadr‘avanje privilegija. Svesne ovog problema, tranzicione ze-
mlje mogu pove}ati stepen konkurencije u kriti~nim sektorima ve}om otvoreno-
{}u za inostranu konkurenciju.
Dalje, Stiglitz sugeri{e da, umesto da «ukroti» politi~ko uplitanje u tr‘i{ne
procese, privatizacija je tako izvedena da je obezbedila odr‘avanje povla{}enih
interesa. Npr, u razli~itim dubioznim aran‘manima, politi~ki saveznici re-
formatora «kupili su» sredstva preduze}a novcem «pozajmljenim» od dr‘ave,
s tim da deo budu}ih «profita» iskoriste za podr{ku politi~koj kampanji re-
formatora.
Zagovornici ovog procesa malo su brinuli o politi~kom efektu i nekompeten-
ciji menad‘era. U osnovi je bila Coase-ova ideja da nije bitno ko }e postati inici-
jalni vlasnici, jer }e «tr‘i{te» ubrzo realocirati sredstva ka najefikasnijim vlasnici-
ma. Me|utim, Stiglitz napominje da je u tranzicionim ekonomijama pogre{na
Coase-ova hipoteza, jer potencijalno najefikasniji menad‘eri ne}e biti kupci, po-
{to ne samo da nemaju potrebna sredstva, ve} ne postoji ni pravo sekundarno tr-
‘i{te, niti pravo primarno tr‘i{te ￿sredstva su se vi{e «gulila» nego {to su se pro-
davala.
Po{to oni koji su postali vlasnici sredstava nisu bili najbolji menad‘eri, nije
bilo razloga za o~ekivanje da }e sredstva biti bolje uposlena. Jo{ gore, opadanje
poverenja u vladu i ekonomiju u~inilo je zemlju manje atraktivnom za strane in-
vestitore. Oligarhija je zaklju~ila da bi mogla da izvu~e vi{e bogatstva «gulje-
njem» preduze}a, nego upo{ljavanjem sredstava na na~in koji bi obezbedio
osnove za stvaranje bogatstva. Dalje, investirala je deo svog bogatstva u politi~ki
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19 Milovanovi}, Mili} (2002), p. 14.sistem, kako bi dobila preferencijalni pristup slede}em dr‘avnom vlasni{tvu da
ga «oguli». To je vodilo korupciji i politi~kog i ekonomskog sistema.20
Na kraju, Stiglitz navodi da proces privatizacije koji se smatra nelegitimnim,
prouzrokuje ve}u ozlogla{enost tr‘i{nog kapitalizma, nego indoktrinacija komu-
nisti~ke ere. Privatizacija izvedena na ovaj na~in ne}e biti prihva}ena kao legi-
timna od strane dru{tva, tako da ~ak iako su vlasni~ka prava jasno definisana, ka-
ko zahteva Coase, ona ne}e biti sigurna. To je tako|e razlog za «asset stripping»
od strane novih vlasnika i beg kapitala.
Dabrowski, Gomulka i Rostowski negiraju Stiglitz-ov stav da je pogre{na
strategija privatizacije u Rusiji vodila korupciji, «asset stripping-u» i begu kapita-
la.21 Smatraju da je nezeo i korumpirani politi~ki sistem taj koji je vodio neefika-
snoj i politi~ki motivisanoj privatizaciji, pre svega prirodnih resursa, a da je beg
kapitala postojao uprkos ~injenici da liberalizacija kapitalnih transakcija nije ni
izvr{ena.
Kao prvo, napominju da Stiglitz pravi ~injeni~nu gre{ku kada tvrdi da je pri-
vatizacijom u Rusiji vlasnik proizvodne industrije postala autsajderska oligarhija.
Navode da su inicijalnom privatizacijom putem Varijante II {eme masovne pri-
vatizacije vlasnici oko 70% proizvodnih firmi postali insajderi (radnici i mena-
d‘eri). Promena vlasni~ke strukture u korist autsajdera bila je umerena i rezultat
slobodnog izbora insajdera da prodaju svoja u~e{}a. Prema tome, restrukturira-
nje u Rusiji nije uspelo uprkos na~inu privatizacije koji upravo Stiglitz preporu-
~uje.
Tako|e, navode da ruska oligarhija nije do{la do novca kroz «asset strip-
ping», ve} zahvaljuju}i «privatizaciji» senjora‘a koji je kreirala Centralna banka
Rusije, privilegovanom privatizacijom preduze}a zasnovanih na kori{}enju pri-
rodnih resursa, kao i arbitriranjem putem kupovina i prodaja, tj. profitiranjem
na razlici izme|u kontrolisanih doma}ih cena prirodnih resursa i svetskih tr‘i-
{nih cena. Pomo} im je pru‘ila politika zatvaranja ruskog finansijskog sektora za
strane konkurente.
Kona~no, napominju da prevremena liberalizacija kapitalnih transakcija nije
doprinela «asset stripping-u», kako Stiglitz tvrdi, iz prostog razloga {to nije izvr-
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20 Stiglitz napominje da se tzv. oligarhija u Rusiji pribojavala da bi, nakon demokratskih izbora,
moglo prevladati mi{ljenje da je svoje bogatstvo stekla na nezakonit na~in i da bi, otuda, mo-
glo biti poku{aja da se ono nacionalizuje. Stoga je, s jedne strane, koristila svoju finansijsku
mo} da ostvari politi~ki uticaj, kako bi smanjila verovatno}u takvog doga|aja i, s druge strane,
budu}i da je takva strategija ipak rizi~na, iznosila zna~ajan deo svog bogatstva van zemlje na
sigurno uto~i{te. «Reformski» savetnici su olak{avali taj proces ohrabruju}i, a u nekim slu~aje-
vima i insistiraju}i na liberalizaciji kapitalnih transakcija.
21 Dabrowski, Marek, Stanislaw Gomulka and Jacek Rostowski (2000), p. 17.{ena, ve} da je beg kapitala postojao uprkos kontroli kretanja kapitala (Centralna
banka Rusije je opisala neke od kori{}enih metoda: Financial Times, February 6,
2000).
Nesumnjivo da neki metodi privatizacije mogu da pospe{e korupciju, pre
svega model insajderske privatizacije (na suprotnoj strani je model prodaje stra-
te{kom investitoru, naro~ito u kombinaciji sa demokratskom kontrolom celo-
kupnog postupka). Radi se o novom obliku korupcije koji se javlja u tranzicio-
nim privredama kao posledica privatizacije, kada je vlasni{tvo disperzirano, tr‘i-
{te kapitala nerazvijeno, a stepen konkurencije nizak.22. Ne‘eljene posledice mo-
gu se u velikoj meri izbe}i pa‘ljivim izborom metoda privatizacije, odnosno izbe-
gavanjem modela koji daju raspr{eno vlasni{tvo, bilo unutar, bilo izvan preduze-
}a. Pored toga, monopolizacija tr‘i{ta i izolovanost od inostrane konkurencije
plodno su tlo za korupciju. Otuda, konkurencija nije va‘na samo za efikasnu alo-
kaciju resursa, ve} i za smanjivanje korupcije.
4. BANKROTSTVO I RESTRUKTURIRANJE
Restrukturiranje preduze}a u cilju pobolj{anja konkurentnosti jedan je od
najte‘ih delova tranzicionog procesa. Stiglitz napominje da samo bankrotstvo
ne}e voditi restrukturiranju. Tako|e, alokacija sredstava u socijalizmu nije tr‘i-
{na, tako da je rezultiraju}a distribucija duga uglavnom nasumi~na, a takvo je i
bankrotstvo.
Prema Stiglitz-u, fundamentalna gre{ka «zapadnih savetnika» je u tome {to
nisu napravili razliku izme|u restrukturiranja jednog preduze}a unutar tr‘i{ne
ekonomije i restrukturiranja gotovo cele ekonomije, ili barem proizvodnog sek-
tora.23 Naime, otpu{tanje radnika, bilo putem bankrotstva ili restrukturiranja
postoje}ih firmi, ekonomski je neefikasno. Isto va‘i i za kapital koji usled ban-
krotstva ostaje neuposlen. Kada postoji sistemsko bankrotstvo, rasprodaja pred-
uze}a mo‘e imati malo smisla, jer se postavlja pitanje ko }e biti kupci i kakav je
pristup kapitalu. Radi se o te{kom, sistemskom problemu, a ne o pojedina~nom
slu~aju lo{eg preduze}a.
Kada se restrukturira preduze}e u ekonomiji koja funkcioni{e pri punoj za-
poslenosti, otpu{tanje vi{ka radnika ima korisne efekte, delom zato {to ovi radni-
ci ubrzo postaju ponovo uposleni u produktivnije svrhe. Me|utim, kada ve} po-
stoji ogromna nezaposlenost, otpu{tanje radnika zna~i njihovo pomeranje od
nedovoljne zaposlenosti ka nezaposlenosti, odnosno transfer koji ne vodi op{tem
porastu produktivnosti u ekonomiji, mada se bilans pojedina~ne firme mo‘e po-
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22 O tzv. endogenoj korupciji vidi: Milovanovi}, Mili} (2002) i Milovanovi}, Mili} (2003), »En-
dogena korupcija kao ravnote‘a sekvencijalne igre« Ekonomski anali, 156, s. 21-43.
23 Stiglitz, E. Joseph (1999), p. 15.bolj{ati. Istina, produktivnost ovih radnika jeste niska, ali i takva produktivnost
je bolja nego nikakva. Pomeranje u nezaposlenost je skupa i neefikasna me|ufaza
- dok su zaposleni, oni barem ne{to proizvode, a kao nezaposleni ne}e mo}i da
na|u posao u novim preduze}ima, jer preduzetnici nemaju «tr‘i{no orjentisana
znanja i ve{tine».
Da bi preduzetni{tvo bilo uspe{no, potrebne su upravo ve{tine koje nisu
imale priliku da se razviju u ovim zemljama. Umesto toga, razvile su se ve{tine iz-
begavanja zakonskih propisa, lobiranja kako bi dr‘avna regulativa i{la u korist
privatnog profita, i poslovanje u prostoru izme|u legalnih i nelegalnih aktivno-
sti. Preduzetni{tvo zahteva kapital, koji je imao mali broj ljudi, posebno nakon
{to je inflacija erodirala ono malo {tednje koje je stanovni{tvo akumuliralo. Ban-
karski sistem nisu ~inile «banke u zapadnom smislu», ve} banke koje nisu imale
iskustva u proceni kreditnog rizika. Gde su onda novi poslovi za otpu{tene rad-
nike, pita Stiglitz.
Sigurno da je rearan‘man radne snage bio neophodan, ~ak i na kratak rok -
neka preduze}a su trebala da zaposle nove radnike, neka da otpuste, {to je konti-
nuirani proces u svakoj dinami~koj ekonomiji. Me|utim, ukoliko sva preduze}a
imaju vi{ak zaposlenih, otpu{tanje je ekonomski opravdano jedino ukoliko mo-
gu biti i jesu stvorene nove firme, da apsorbuju otpu{tene radnike.
Posebno je va‘no shvatiti, napominje Stiglitz, nasle|enu finansijsku struktu-
ru preduze}a na po~etku procesa tranzicije, s obzirom na ulogu banaka u socija-
listi~kom sistemu. Visok koeficijent zadu‘enosti, odnosno nesposobnost predu-
ze}a da ispunjava svoje obaveze, nije bila informacija iste vrednosti kao «na Za-
padu». Finansijsko restrukturiranje je bilo neophodno, ali lo{a finansijska pozici-
ja imala je druga~ije implikacije nego u tr‘i{noj ekonomiji, a izgledi da se ona po-
bolj{a u slu~aju sistemskog bankrotstva nisu obe}avaju}i.
Bankrotstvo, ili pretnja bankrotstvom, je su{tinski deo tr‘i{ne ekonomije, ali
je kao i preduzetni{tvo bilo retkost u socijalisti~kim zemljama. Institucija ban-
krotstva morala je da se stvori. Pored toga, moralo se imati u vidu da ne postoji
«jedno najbolje re{enje». Razli~iti modeli bankrotstva razvijali su se u tr‘i{nim
ekonomijama vekovima i svaki je bio integrisan u specifi~nosti konkretne zemlje.
Svaki sistem treba da bude «uklopljen» u lokalno okru‘enje. Oni koji su o~ekiva-
li da «instalirani» sistem bankrotstva prouzrokuje restrukturiranje industrije, bi-
li su mnogo razo~arani. Stiglitz podse}a da se te{ko mo‘e o~ekivati da transplant
u jednom stranom okru‘enju bude prihva}en ￿ posebno u odsustvu nezavisnog i
kompetentnog pravosudnog sistema, koji je obu~en i naklonjen osnovnoj dok-
trini bankrotstva.24
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24 Ibidem, p. 7.Na preduzetni{tvo i bankrotstvo, ulazak i izlazak sa tr‘i{ta, mora se gledati
kao na dve strane istog nov~i}a. Stiglitz napominje da se setimo oba dela Schum-
peter-ove «kreativne destrukcije». Savet da se «samo stavi na snagu zakon o ban-
krotstvu» ili «samo poo{tre bud‘etska ograni~enja» nije dobar savet u uslovima
kada ne postoji iskustvo u zapo~injanju novog biznisa. ^ak ni razvijene tr‘i{ne
ekonomije ne izlaze iz duboke depresije, u slu~aju bankrotstva velikog broja
preduze}a. Energi~ni programi pove}anja zaposlenosti, pomo}u promocije
preduzetni{tva i/ili Keynesian-ske doktrine, moraju pratiti, ako ne i prethoditi
restrukturiranju, savetuje Stiglitz.
Kao va‘nu formu restrukturiranja, Stiglitz nagla{ava zna~aj decentralizacije,
koja nije bila u centru pa‘nje tokom procesa tranzicije. Za to vreme, «gvozdeni
zakon oligarhije» odradio je svoj posao, tako da je organizacija ostala centralizo-
vana, oko{tala i stagnantna. Oni koji imaju mo} u organizaciji ‘eleli su da o~uva-
ju njenu strukturu, kako bi o~uvali privilegije. Cilj treba da bude decentralizacija
rekombinovanje preduze}a, {to bi omogu}ilo nezavisno funkcionisanje manjih
organizacionih jedinica. To bi moglo pobolj{ati inicijativu, povezivanjem siste-
ma nagra|ivanja sa obavezama i odgovornostima, kako pojedinaca, tako i ma-
njih organizacionih jedinica.
Decentralizovanim delovima su potrebni novi menad‘eri i upravo je prenos
ovla{}enja, tj. odricanje centralnog menad‘menta od dela mo}i i uticaja, najte‘i
deo procesa. Dr‘ava treba da na|e na~ine da odgurne «mrtve ruke centra» (neu-
spe{ne menad‘ere). Restrukturiranje podrazumeva promene koje su suprotne
konglomeraciji u {to je mogu}e ve}e jedinice, kako bi se postiglo vi{e uspeha u
lobiranju za subvencije. Umesto slogana «ujedinjeni mi stojimo, podeljeni mi
padamo», slogan bi mogao da bude «centralizovani mi idemo do ministra; de-
centralizovani mi idemo na tr‘i{te».25
Dabrowski, Gomulka i Rostowski ne znaju za primer rekombinovanja »sece-
sionisti~kih« organizacionih jedinica velikih preduze}a, mada je na samom po-
~etku tranzicije u Poljskoj konstitutivnim delovima velikih dr‘avnih preduze}a
bilo dato pravo da se otcepe i stotine njih je to u~inilo tokom 1989-91. Ne spore
da je to dobro za ekonomiju, ali pitaju da li se radi o «asset stripping-u» u odno-
su na radnike koji su ostavljeni u manje profitabilnim jedinicama multi-predu-
ze}a?26
Tako|e, smatraju da tranzicione ekonomije ipak imaju iskustva kada su u pi-
tanju «tr‘i{no orjentisana preduzetni~ka znanja i ve{tine». Klju~na stvar je name-
tanje tvrdih bud‘etskih ograni~enja, {to je i Stiglitz istakao kao va‘no. U suprot-
nom, uspe{no restrukturiranje nije mogu}e.
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25 Ibidem, p. 17.
26 Dabrowski, Marek, Stanislaw Gomulka and Jacek Rostowski (2000), p. 17.ZAKLJU^AK
Kakva preporuka bi mogla da sledi za tranzicione ekonomije iz Stiglitz-ovih
klju~nih hipoteza? Citira}emo Nellis-a27:
￿U institucionalno slabim tranzicionim ekonomijama, koje su dugo odvojene
ili nikada nisu bile potpuno integrisane u zapadnu privrednu tradiciju, vlade treba
da zaustave privatizaciju preostalog portfolija i koncentri{u svoje napore ka:
1. ja~anju tr‘i{nih institucija, u cilju usmeravanja sada{njih privrednih ak-
tivnosti ￿divljeg istoka￿ u dru{tveno produktivne i prihvatljive modele i
2. nametanju discipline i konkurencije u preostalim dr‘avnim preduze}i-
ma, zajedno sa faznim, postepenim menjanjem vlasni~ke strukture, na
vi{e-manje evolutivni, kineski na~in.
Sa navedenim savetom slo‘io bi se mali broj ekonomista. Kako nagla{ava
Dornbusch, nijedan ministar finansija ne}e se zalagati za Stiglitz-ovu «alternativ-
nu medicinu»: «Stiglitz je renomirani ekonomista, u uskom izboru za Nobelovu
nagradu, za svoj teorijski doprinos na temu na~ina na koji tr‘i{ta podbacuju. Ali,
niko o njemu nikada nije razmi{ljao kao o stru~njaku za ekonomsku politiku, a
jo{ manje kao o nekome ko ima bilo kakve ideje o makroekonomiji i stabilizaci-
ji»28. Ipak, nisu li neke od Stiglitz-ovih teza korisne za razumevanje onoga {to se
desilo u tranzicijionim zemljama - kritika vau~erske privatizacije i problem za-
stupanja u kontekstu korporativnog upravljanja, kao i problem korupcije i «asset
stipping-a»?
Zaista, ne moramo se slo‘iti sa svim {to je Stiglitz rekao da bi priznali da neke
od njegovih ideja imaju osnova i da zaslu‘uju da budu ozbiljno prodiskutovane.
Me|utim, kao {to u predgovoru Stiglitz-ove knjige pi{e Edwards, neslaganja sa
Stiglitz-em proizilaze ne samo zbog onoga {to je rekao, ve} i zbog toga kako je to
rekao29. Napominje da bi Stiglitz-ovi stavovi bili efektivniji da je umesto agresiv-
nog i antagonisti~kog tona, izabrao umereniji stil.
Za tranzicione ekonomije ostaje otvoreno pitanje mogu li se problemi kori-
govati, jer vi{e ne postoji dilema socijalisti~ka versus tr‘i{na ekonomija. Ne po-
stavlja se vi{e pitanje da li privatizovati, ve} kako privatizovati bolje. Pri tome,
kritika bi trebalo da poredi performansu privatizovanih preduze}a sa perform-
ansom neprivatizovanog sektora ili realnim alternativnim re{enjima, a ne nedo-
sti‘nim teorijskim idealom.30
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27 Nellis, John (2001), p. 182.
28 Dornbusch, Rudi (2002), p. 2.
29 Edwards, Sebastian (2002), p. 1.
30 Nellis, John (2001), p. 179.E
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